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PbIHOK COXpaHAeT HacTpoeHWe yYMepeHHOro ontummama. basosBble akTvBbl MO3UTUBHO
BOCMpUHANN pelleHne ®PC o coxpaHeHun CTaBKM W OOBOMbHO MATKWUIA TEKCT MpoToKona.
BrvsHne UST Ha pPOCCUICKWI  PBIHOK  BbIFSAUT  HEWTpanbHbIM B YCMOBUAX BbICOKOW  [punoxerue
BONATUNLHOCTWN AEHEXHOrO pbiHKa. ([TogpobHee c1p.3 )
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KpeantHblin kKommeHTapuii: Pasmellierve Koke-2. (MogpobHee ctp.4 )
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HoBOCTU

CraBka nepsoro kynoHa no obnuraumsam Kb «BocTouHblin Okcnpecc» ycTaHoBneHa B pasmepe
10.3% rofoBbIX, 4TO ONpPeaennno 3ddEKTUBHYIO AOXOAHOCTb K oddepTe Yepes 1 rof Ha ypoBHe
10.56% roposebix. /Cbonds/

3A0 «[epsblit MNOTeYHbIA areHT AVDKK» mpuHANO pelleHve O pasMeLLeHun ABYX BbiMyCKOB
obavraumnii ¢ MNOTEYHbIM MOKPbITMEM. [1epBbiii BbiMyCck o6bemoM 2.9 mnpd. py6. KomnaHus
nnaHWpyeT pasmellatb Mo  OTKPbITOM noanucke. [loralleHne HOMWHaNbHOM  CTOMMOCTM
obnuraumin 6ygeT ocyllecTenseTcs HYacTamMu 15 Ymncna kaxgoro mecsaua despans, mas, asrycra
1N HOAOPS Kakooro rofda, HadvHaa c¢ 15 asrycta 2007 ropa. [MonHoe noralleHne Bbinycka
3annaHmpoBaHo Ha 15 doeBpand 2039 r. Bropoit BbinyCk 06bemoM 264 MnH. py6. nnaHupyeTcs
paamellatb no 3akpbITor nognvcke. /Finambonds/

OCOP zapernctpuposana obnuraumm cepum 02 OO0 «Kuncoumnoteka-OrHAHC» Ha CyMMy
1.5 Mnppa. py6. /Mpanm-TACC/
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
PocCcrinCckmM OonroBOn PbIHOK

B cpeny HacTpoOoeHne yMepeHHOro ontuMmmaMa y y4acCTHUMKOB pPbIHKA, Kak 1 BO BTOPHWK, Onbra Edopemosa
nogaepXxmBanochb, rMaBHbIM 06pa3orv|, 0OBOJIbHO GHaFOﬂpVIﬂTHbIMI/I YCNOBUAMN OEHEXXHOro pPblHKA,  o.efremova@zenit.ru

oTnnHaroLLerocsd B nocnenHee spemMa 0oCcTaTto4Ho BbICOKOW BONATUIBHOCTLIO.

< MHaMmuKa LeHoBbIX niaekcos ZETBI
B cermeHTe roo6yMar Ha (*)OHe 3HA4YUNTENbHbIX O60pOTOB no BbilNyCkaM C Aiopalnen B A u s

npegenax 5 net, He BbI3bIBAOLLMX 3HAYNTENBHOMO M3MEHEHMS KOTMPOBOK, BYepa OTAMYMIMCH .

46018 1 46020, gocTuriuve 6Gnarogaps nocnegHuM caenkam Zelbi OFZ 113,89 005% 031%
«BOCTIPAHYBLUNE  RyXOM> CEpUn oA Aap A A ZetbiMuni 11163 -002% -0,08%
LIEHOBOr0 YPOBHS, NPE/LLECTBYOLLIENO NOCNEHEN KOPPEKLINM B KOHLIE doeBpans. Zetbi Corp 110,90 003%  003%

ViHpexkc fieHb Hepens

B KoprnopatrBHOM CerMeHTe «3MMUEHTP» Crnpoca Takke CMECTWUIICH B BbIMyCKM [ANMHHORN Zetbi Corp10 117,84 0,06%  0,08%
[lopauny, o6ecnedns OTHENbHbIM AMUTEHTAM BO3MOXHOCT BOCCTAHOBUTb  «MPOCEBLLME» | 0 barSEHT
kOoTMpOBKM. Bonee BoCcTpeboOBaHHbIMM OKasanuchk, B YacTHocTu, Jlykomn-3 (+10 6.n.), Jlykonn-4
(+7 6.n.), AMDKK-8 (+17 6.n.), AVPKK-9 (+10 6.n.). MNpn 3TOM MOXXHO OTMETUTb, YTO Oymarn Topru u U3mMeHeHus B cyGeneparnbHOM
[a3npoM-8, XOTS 1 NMOCTENEHHO «HABMPaIOT BEC» ELLie He MOMHOCTLIO Peanv3oBani CBoM LieHosoir CMMeHTe

ancaia [0 heBpanbCKOro yPoBHS M COXPaHSIIOT ero elle B npegenax 10 - 20 6.n. WHcTpymenT Obuem, - Viaverierite

MIH. py6. UeHbl, 6.M.
Moc.06n.38 154,33 -

ToproBasi aKTUMBHOCTb CErofHs WMMeeT [OCTATOYHO LIAHCOB COXPaHUTbCA Ha  YpPOBHe
BYyepallHero [Hsi. KpaTKOBPEeMeHHylo MNOAAEPKKY PbIHOYHOMY OMTUMU3MY MOXET oKasaTb

Moc.065.58 117,47 -0,08
nonoXmTenbHas peakumsa 6a30BbIx akTMBOB Ha TEKCT NPOTOKONa ovepeaHoro 3aceganua ®PC no Kasars0606 7019 )
CTaBke (KOTOPYID, Kak W oXuaanocb, OcCTaBuivM 6e3 U3MeHeHus). Bo-nepBbiX, YWMHOBHMKMK MFop39-06 57188 0.09
OTMETMNN CMEeLLaHHbIN  XapakTep MOCNEeAHUX [aHHbIX MO OKOHOMMKE W  COXpaHsoLmnecs ' '

paxrep arx A ParAioLL Hoscv60-05 5529  -0.22

NPOB/IEMbI HA PbIHKE HEABWKMMOCTH, TOFAa Kak B MPOLLMOM NPOTOKOME rOBOPUIOCH O NMPU3Hakax
cTabunuaamm. Bo-sTOpbIX, xoT8  OPC, No-NpexHemy, Bblpa3una  03ab04eHHOCTb
NHAAUMOHHBIMM PUCKaMU N AaXe CMEHWa TOH B OTHOLLUEHWW BbIXOAALUMX WMHPMASLUMOHHBIX
nokasareren, 0xapakTepu3oBas VX Kak MoBbILLEHHbIe (B MPOLLMIOM MPOTOKONE — «yMEPEHHbIE»), TOPr 1 N3MEHeHMs B KopropaT1BHOM
dpasa 0 «BO3MOXHbIX AOMOMHUTENbHBIX Mepax, HanpaBneHHbIX Ha CAEPXMBaHWE WHANALMN» cerverte
(T.e. NOBbILLEHME CTaBKku), [O 3TOrO MPWUCYTCTBOBABLUAA B MOCMEOHUX MPOTOKOMNAax 3acenaHusl,  UHCTpymeHT
Oblna 3aMeHeHa Ha «ByayLLmne KOPPEKTUPOBKM NONUTUKM» B 3aBUCUMOCTM OT BbIXOAALLUMX AAHHbIX.
B uenom e BnuaHne gMHamuKn 6a30BbIX aKTUBOB HA POCCUNCKNIA PbIHOK Mbl paccMaTtprBaeM Kak — TypAnem® 1 517,20 -
HerTpansHoe. BTG - 506 499,62 -
Jlykon306n 478,00 0,09
MocaHepro1 445,40 0,07
P>XX[-0606n 427,40 0,17

eTourmk: MMBB, barik SEHT

Wetourmk: MMBBG, bark SEHNT

O6beM, VsmeHeHne
MIH. py6. UeHbl, 6.M.

CeropgHsa cBoit BTopol Bbinyck o6beMoM 5 mnpa. pyb. npeanaraet OAO «Kokc». OpuneHTup
opraHusaTopa no AoxoaHocTu (8.85% - 9.15% ropoBbix kK odhepTe Yeped 3 roaa) BbIMMAAUT, Ha
Hall B3rnsf, AOCTATOMHO WMHTEPECHbIM ANA MOKYyMnKM. Mbl JOCTAaTOYHO MO3UTWMBHO OLEHVBAEM
KPEOMTHOE  Ka4yeCTBO  SMUTEHTA,  OCHOBHbIMW  COCTaBASIOLMMK  KOTOPOro  ABASOTCA
OMBEPCUDULMPOBAHHOCTb UCTOYHMKOB AOXOAOB, BbICOKAs CTEMeHb BEPTUKAaNbHOW WHTErpaumm,
no3BOMAOLLAA MOfyYaTh BbICOKYIO A0OABAEHHYID CTOMMOCTb OT KOHEYHOM MPOAYKUMK, a Takke
BbIXO[l Ha MEepCneKTMBHbIE €BPOMECKME pPbiHKM CObiTa 6narofaps npuobpeteHnto SiJ. (6onee
NoApOBHYIO OLIEHKY KPeaWUTHOrO KavecTBa KOMMaHuu cM. B pasfene «KpeauTHbIi KOMMEHTapWin»)
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KpeauTHbIM KOMMEHTapui

OAO «Kokc» (ronosHas KoMmMaHus ropHo-meTtannyprudeckor pynnbl «Kokc») pasmellaeT
BTOpOM obnuraumoHHbIi 3aeM Ha 5 mnpa. py6. cpokoMm Ha 5 neT ¢ odpepTon 4vepesd 3 roaa..
CpencTBa, Nony4eHHble OT pa3MeLLieHns 3aiima, NnaHnpyeTCs HanpaBuTb Ha pedrHaHCMpoBaHve
Tekywjero gonra xonguHra u yesenudenne ponu OAO «Kokc» B yctaBHom kanutane OAO
«KombuHat KMApyna» B cny4ae AOCTWKEHMS COrnalleHvs ¢ OeWCTBYIOLLMMU AepkaTenimu
axumi.

MbI OLEeHMBaEM 3MUTEHTA Kak Ka4eCTBEHHOIo 3aeMLuvka — ['pynna «Kokc» peanvsyeT npoay-
MaHHYIO CTpaTermio pPasBuTKs, COMPSPKEHHYIO C yMepeHHbIMU puckamn. ObbearHeHne B pamkax
XONAWHra NpeanpuaTin MOHOrO TEXHOMOMMYECKOro LMKIa No3BOMAET CO3[aBaTb MeTannypru-
YECKyl MpoayKUMIO C HanbonbLLe O0OaBNEHHOMW CTOMMOCTbLIO, a TakXKe CHKAET onepaunoHHble
PUCKM MPOMEXYTOYHbIX NPON3BOACTB. KpoMme Toro, ycunerve ameepcudmkaumm 6musHeca, B TOM
4yucne 3a CYeT AMBM3MOHA LBETHbIX METa/NIOB, CHWKaeT 3aBMCKMMOCTb A0XOA0B [pynnbl OT
KOHbBIOHKTYPbI OTAENbHbIX PbIHKOB CObITa. B TO >ke Bpems, NpoLecc BepTuKalnbHOM UHTerpaumm
ellle He OOBeAeH A0 KoHua. [na ero 3aBeplueHns ['pynne noTpebytotes 6onblive o6beMbl MHBE-
CTUUMI, 3PEKT OT KOTOPbLIX MPOSBUTCH TONMBKO Yepe3 HECKOMbKO NeT. K TOMy >Xe, B CBA3U C TeM,
4YTO 3HaA4UTENbHas 4acTb KOHEYHOW MPOoAyKUMM XOonaumHra peanuadyetcs 3a npegenamu Poccun,
«KoKc» MMeeT onpefeneHHble PUCKK, CBA3AHHbIE C KOHBIOHKTYPOW MWPOBOrO pbiHKa CTanu, Ha
KOTOPOW MOXET HeratyMBHO CKasaTbCs POCT NPEAIOKEHNS B A3NATCKMX CTpaHax, B TOM 4Yuicne, B
Kutae.

['pynna «Kokc» oTnmM4aeTca [OBOMBHO MPOCTOM OPraHM3aumoHHON CTPYKTYPOW: ynpaBneHune
ocyLectensgercs OO0 YK «[MMX», a OAO «Kokc» ABNSeTca XONAMHIOBOM KOMMaHWen - Ha Hel
KOHCONMAMPOBaHbI BCe MpuHaanexalime [pynne akTuBbl, KOTOPblE OENATCS Ha TPW OMBU3MOHA:
yrnenotbida n KOKCOXUMUS, YepHasi MeTannypris, LBeTHas MeTannyprms.

OAQO «KoKc» Npon3BOAMT KOHEYHbIN NPOAYKT NEPBOro AMBMU3NOHA (KOKC), KOTOPbIM NOMHOCTbIO
noTpebnsaeTca  MeTannyprudeckumy  npegnpuatuamm  [pynnbl,  obecnedvBas  90%  mx
notpebHocTen. MNpn aToM cama KomnaHusa obecnedveHa COOCTBEHHBLIM ChiPbEM (KOKCYHOLLIMMCS
yrnem) TONbKO Ha TPeTb, YTO, Ha Psdy C BOMATUILHOCTBLIO LEH Ha 3TO Chbipbe, 0OYCNOBAEHHOM
LUMKINYECKMMIN KoNebaHaIMN Ha MUPOBbIX PbIHKaxX CTanu, SBASETCS OCHOBHbIM (DAKTOPOM pucKa.
OpnHako BNusAHWE ykasaHHbIX hakTopoB Ha 0bLee pUHaHCOBOE NMonoXkeHune I pynbl orpaHnyeHo
CPaBHUTENBHO HEBBLICOKOW A0Mei Kokca B 06LIMX Aaoxomax (22% Bblpyykn, 26% npubbinv B
2006r.). Kpome Toro, kak nntoc, CTOUT OTMETUTL 3aBEPLUEHHOCTb NMPOM3BOACTBEHHON CTPYKTYPbI
OAO «Kokc», pocTurHyTor nocne 3anycka 4-ii KokcoBoW 6Gatapew, ©Gnarogapsi KOTOPOW
MoLLHOCTM KoMMnaHum no nepepaboTke KOKCYIOLLMXCS yrneit yBenudatcs Ha 38.5% no 3.6 MiH.
TOHH B rof.

KntoyeBbIM NpednpuaTreM OMBM3MOHA YepHoi Metannyprim ssnsetcs OAO «TynadepmeT» -
KPYNHbIA Npon3BoanTens (6onee 3 MAH. TOHH B roA) U KPYMHEWLLNA B CTPaHe 3KCMopTep YyryHa
(B 2006r. 42% B POCCUNCKOM 3KCMOPTE YyryHa). Pe3ynbtatel NpeanpusaTus He KOHCONMAMPYIOTCS
B ot4eTHocTb [pynnbl (OAO «Kokc» Bnageet 33.28% ero akuuit). B oTHOWeHWM pasButus
OVBU3NOHA TakXXe CTOUT OTMETUTL MOBbLILLEHWE Ero CblPbEBOWN He3aBMCUMOCTU. B 2006r. xonamHr
npuobpen 60% akumin OAO «KombuHat KMApyaa», ob6ecne4vvpatoLero 6onee 50% notpebHOCTH
«Tyna4epmeT» B XXENe3HOPYAHOM KOHLEHTpaTe.

[103UTVBHBIM MOMEHTOM PasBUTUA AMBM3MOHA LBETHOW MeTanyprum crtano 1o, 4to B 2006r.
Mpynna 3aBepLumMna KOHCONMAALMIO BbICOKOPEHTAOENbHbIX HUKENEBbIX aKTMBOB, AOBeAs CBOU
nonn B 3A0 «PexHukens» n OAO «YdbaneHukens» 0o 100% n 83.6% COOTBETCTBEHHO. [MOMMMO
HWKENs, B OMBW3MOHE MPOW3BOAATCA BaHaauii, MONVMOOEHOBbIE, XPOMOBbIE M3Aenus, eppo-
Cnnasbl.

B Hayane mapta Tekywero roga «Kokc» 3akmoumn CAenky no npuobpeteHntio 55% akumi
cnoseHckol ctansHo rpynnel SIJ (Slovenska industrija jekla), coctosawen n3 7 crtanenutenHbix
KOMMNaHui ¢ 06LLMM 06bemoM nponasoacTea 500 Thic. TOHH cTanu B rod. Nomumo 105 MIH. eBpo,
koTopble ByayT 3annadeHbl 3a akummn SlJ, «Kokc» 06a3ancs B TedeHue Tpex neT noTpaTuTb Ha ee
pazsuThe ellle 205 MnH. eBpo. Ceivac SIJ UCbITbIBAET CHMKEHWE NPWBLINK (C 23.5 MIH. €BPO B
2005r. go 22.7 MiH. eBpo B 2006r.), CBA3aHHOE C POCTOM LieH Ha HEKOTOPbIE BMAbI CbiPbS, B TOM
yucne Ha Hukenb. OgHako 3Ty Npobnemy «KoKc» HaMepeH peLUnTb 3a CHET yBenm4eHus 0O6beMoB
nocTaBoK WM cObiTa HUKENs W APYror MPOAYKUMW XonmauHra npeanpuatuam Sld, 4To nossonut
YBENNYUTL KX MPOW3BOACTBO U MOOHATH PEHTAOENBbHOCTL 32 CHYET KOHUEeHTpauun Ha 6onee
npubbIbHBIX Mapkax cTanu. B 4actHocTw, 3a 5 neT [pynna mnaHvpyeT yaBOUTb OOGbeMbl
NPOM3BOACTBA HUKENS, KOTOPbIE MOMHOCTLIO MONAYT Ha SlJ, 4TO NO3BONUT NOCNedHEMY YBENNYUTL
BbINyCK Ha 25%.

Tem He MeHee, HECMOTPS Ha TO, 4YTO MNEPCMNEKTMBBLI rPynnbl «KOKC» B CBeTe chAenaHHbIX
NproBpPETEHNA BLIFAAAT BeCbMa OMTUMUCTMYHO, B KapTWUHE, OMMUChbIBAKOLLEN ee Tekyllee
COCTOSIHME, APKNX KPACoK HEMHOro MeHblue. CornacHo npodopme oT4eTHocT no MCDO, 3a 9
MecsueB 2006r. Bbipydka [pynnbl coctaBuna 17.9 mnapa. py6. (pocT 7%), a 4nctaa npubbinb
ynana Ha 57% o 1455 MnH. py6. No cpaBHEHWIO ¢ ypoBHEM 9 MecaLleB 2005r., rnaBHbIM 06pa3oM
3a CYET CHWXEeHWs LeH Ha BaHaguii M MpoayKUMIO AMBM3MOHA «KOKCOXUMMWSI U yrneaobblyas.
Kpome Toro, B 2006r. ona KoHconupaumu npeanpuatuin Obinn npuBneYeHsl 6onbline 06bembl
3aeMHbIX CPEACTB, B pesynbrarte 4ero nonr KomnaHum no utoram 9 mecaues 2006r. coctaBun
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11.2 mapa. py6., yBENMYMBLUMCL MO CpaBHeHWIO ¢ 9 mecauamm 2005r. B 4 pasza. OTO Halno
OTpaXeHne n B nokasarensax nokpbitna: otHoeHve Debt/EBITDA coctasuno 1.91 (npotus 0.51 B
2005r.), NOKPbITUE MPOLIEHTHbIX Mnatexelt 3a cyeT EBITDA - 10.51 (33.9 B 2005r.). C y4eTom
BTOPOro BbIMycka obavraumii 1 3aemHbix cpedcTB Ha nokynky SlJ, Debt/EBITDA B 2007r.
NMPOrHO3VPYETCHA Ha YPOBHe 2.2.

OueHka ypoBHS CnpaBednnBoi JOXOAHOCTM Mo BTopoMy Bbinycky OAO «Kokc» noctpoeHa
opraHusaTopamm Ha OCHOBE KOTMPOBOK MePBOro Bbinycka (cnpag k OM3 255 6.M.) n ¢ y4eTom
npemmn B 25-50 6.n. coctaBngeT 8.85-9.15% roposbix. Ha Haw B3rnag, pynna komnaHuii
«Kokc», HECMOTPS Ha CKPOMHble OMHAHCOBbIE pPe3ynbTaThl 3a 9 MecsaueB 2006r., coxpaHsaeT
xopoluee KpeOouTHOe  Ka4deCTBO, OCHOBHbIMW  COCTaBASIOLLUMMM  KOTOPOro  ABMAAOTCSH
OMBEPCUUNLMPOBAHHOCTb UCTOYHMKOB AOXOAOB, BbICOKAs CTEMeHb BEPTUMKANbHOW WHTerpaumm,
no3BossAloLLas NofyyYaTb BbICOKYIO A0OaBNEHHYD CTOMMOCTb OT KOHEYHOW MPOAyKUMKW, a Takke
BbIXO[ Ha MNEPCMEKTMBHbIE EBPOMENCKIME PbiHKKM cObITa Bnarogaps nprobdpetennio SIJ. Vicxoas n3
3TOr0, Mbl MonaraeM, 470 NPEedNiOKEHHbI OpraHMsaTopamy YpOBEHb AOXOAHOCTWM Aenaet
obnurauynm Koke-2 npvenekatensHbIMU Ans NMOKymnKu.
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TOProBblie NOEN

Pybnesbie obnuraumm

i

Tykolin - 4 - noTeHUMan CHWXeHWs 4OXOAHOCTV B Npefenax 15 6.n., cnpaseanmsbIvi Crpag K
O®3 oLeHMBaeM Ha ypoBHe 85 6.M.

YMIMO-2 - cnpaBeanvBylo 4OXOAHOCTb Ha BTOPMYHOM PbIHKE OLIEHMBaEM Ha ypoBHe 8.5%
rOAOBbIX.

IOHUMUNK - Mbl pekomeHoyem [OEP>KATb obnuraumm tOHVMMUMAKE B CBA3W C TeM, 4TO
noTeHUmMan CyXXeHWs Cnpsafja Ha TekyLuMid MOMeHT ucdepnaH. Cnpasednueas, Ha Hall
B3rNsA4, pasHuua B cnpagax k O®3 no 6ymaram KOHMMmmnka n BB coctasnset 150 6.n. Tem
He MeHee, Mbl MO3UTUBHO OLIEHMBAEM MEPCMNEKTUBLI PA3BUTUS U CHUTAEM, YTO Y KOMMaHUN
€CTb NoTeHUMan yny4lleHns KpeanTHOro Kka4ecTsa.

Bonratenekom-4 — 6ymara npvBnekatenbHa Ans NOoKynku Ha dpoHe 6AM3KOro Mo Atopauum
Bonratenekom-3. Oxunpgaem CyxeHue cnpaga He meHee YeM Ha 20 6.M. B CPeaHECPOHHOM
nepcneKT1Be (NMocne BKIKOYEHNS BbiMyCKa B KOTUPOBANbHbIE NCTbI).

[uken - Mbl coxpaHsiem Hall ONTUMUCTUYHBIM B3rNsa no obnuraumam Oukcn n pekomeHayem
Bymarv K CnekynatmBHOM nokynke. CnpaBeavByto JOXOAHOCTb OLeHMBaeM Ha yposHe 11%
1, NO-MPEXHEMY CHUTAEM, YTO TeKyLLas JOXOAHOCTb Oymar 3aBbllleHa.

HyTpUT3K - pekoMeHayemM CoXpaHaTe NO3ULMKM B KOPOTKOM ByMare ¢ OTHOCUTENBHO BbICOKON
[OXOQHOCTLIO. Kpome TOro, B CpegHecpO4HOM NepCrneKkTUBE Mbl HE UCKMIOYAEM YNyHLLEHNS
KpeauTHoOro kadectsa HyTtpuTeka, ecnu komnaHus peanuayeT nnadbl no IPO (paHble B
Ka4ecTBe OPMEHTUPOBOYHOM AaTbl pasMeLLieHns HasbiBancs anpens 2007).

TexHocuna — HeCMOTPSA Ha TO, YTO CNP34 NPUONN3UNCA K CNpaBenIMBOMY, Ha Hall B3rNag,
ypoBHIo 500 6.M., peKOMeHOyeM COXpaHsaTb No3uummn B 6ymare. Mpun 3TOM Mbl HE UCKIIO4aEeM
OaNbHENLLEro  CHWWKEHWA [OXOAHOCTM B CPEAHECPOYHOM MepcrnekTvBe Ha  doHe
MO3WUTVMBHOMO HOBOCTHOIO dhoHa 06 YKPENNEHNW KPEAUTHOrO Ka4ecTBa KOMMaHmM.

ITaTyanb — XOTA KpaTkoCPOYHbIM LEHOBOW ancamf no OaHHOMY BbIMyCKY HE3HaYMTENbHbIN,
Bymara VHTepecHa [Ans MOKYMKW C TOYKM 3PEHUSt COOTHOLLEHWSI «PUCK-BOXOAHOCTb».
TekyLlaa npemus B AoxodHOCTU K Apbat [pecTuky B AOCTaTOYHON Mepe KoMmeHcupyeT
oTcyTCTBME OTYeTHOCTM no MCOO u Hanuydnme COOCTBEHHbIX NNIOLWafen, y4uTbiBas
YBEPEHHBII POCT OOOPOTOB M HaMMEHbLUYIO CPEeAaM MPAMbIX aHanoros (Apbat MpecTux,
EavHas EBpona) 4onroByto Harpyaky.

TOM-KHUIA-2 — 6ymara TopryeTcs CO CMpaBednMBOM, Ha Hall B3rNsan, OOXOAHOCTLIO,
OfHaKOo MpwuBnekatesnbHa Ana MNOKYMNKU C TOYKMU 3PEHNST COOTHOLLEHWUST «PUCK-AOXOAHOCTb».
OT 60nbLMHCTBA HEMPOAOBOMbCTBEHHLIX PUTEMNEPOB 3SMUTEHTA OTNMYaEeT MOHATHas
CTPYKTypa (BCe AeHEeXHble MOTOKM reHeprpyeT OfHa KOMMaHwus), mpu 3TOM CTabubHbIN
pPOCT BU3Heca NPOMCXoauT NP OTCYTCTBUM arpeCCUBHOM CTpaTernm no yBENUYeHno gonra.

HATOJIT-2 - HecMmOoTps Ha TO, 4TO 9PAEKT OT WHBECTULMOHHOM MpOorpamMmmMbl  Ha
PUHaHCHMPOBaHWE KOTOPON ObINM  MCNONb30BaHbl CpeacTsa obnUraumoHHoOro  3aniMa
NPOSBUTCS TOMbKO B CPEOHECPOYHON MepcnekTuBe, TOT (pakT, YTO B HACTOsLLEE BpPeMms
KOMMaHWa MNPUOEPXKMBAETCA HaMEYeHHOro rnnaHa MepornpusTUiA 1M OoCTUraeT mnpu 9TOM
3annaHnpoBaHHbIX PEe3ynbTaToB, MOAAEPKMBAET HaLly MO3UTUBHYIO OLEHKY KPeaWTHOro
Ka4yecTBa AMUTEHTA U PEKOMEHIALIMIO «MOKYMNaTh».

MM BAHIK
hantllll SFEFTEAT
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM
PbIHOK

BantoTHble obnurauum

[ CucteMa-11: noteHuman cHwkeHus npemun K MTC-10 no 40 6.n.
[Mocne noBbILIEHWs pasHWLbl B perTuHrax 6oHgoB Mexay Cuctemolt u MTC, crnpag B 70
6.1., Ha Hall B3rnsaa, HeonpasAaHHO LLIMPOKNIA.

o MexnpombaHk-10 1 Coros-10: noTeHuMan CHWXeHus goxogHoctu 20-30 6.n.
Mbl nonaraem, 4To BbIMNyCKM 6aHKOB C perTuHramm B1/B pomxHbl ToproBatbCsi B OOHOM
nmanasdoHe 9-9.1% (CnaBuHBecT, bank Cnb), npy 3TOM HekoTopas pasHuua B Aropaumax
MOXeT ObITb KOMNeHcHpoBaHa 6onbLUMMK MacluTabamu 6usHeca B cnydae MexnpombaHka
1 NOOAEPXKKOM CUMNBbHOIO akumMoHepa «basoBblin OnemeHT» B cnydae Cotosa.

o JNoko-6aHk-10: noTeHuman cHwxkeHust goxoaHocTn 30-40 6.n.
Mbl monaraem, 4To NpemMns 3a pasHuLy B perTuHrax B OAHY CTyMeHb 1M MeHblUMe MacLuTabsbl

6v3Heca OTHOCUTENbHO GaHKOB TOPryOLLMXCS B AManaszoHe 9-9.3% He AomkHa NpesbiliaTh
40 6.n.

'}
i BAHIK
hatllf BEFIEAT
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BE>xegHeBHbIM OB300

[TpnnoxeHune 1.

JIonroBon
PbIHOK

MHOMKATOPbLI MUPOBbLIX PbIHKOB

N3meHeHue, 6.1.

WHcTpymeHT Harta 3HaueHne

neHb mecsiL ron
UST 2 yr 3/21/2007 4,53 -8 -33 -21
UST 10 yr 3/21/2007 4,54 -1 -19 -16
UST 30 yr 3/21/2007 4,72 1 -1 0
Bund 2 yr 3/21/2007 3,93 1 -5 73
Bund 10 yr 3/21/2007 3,93 2 -16 28
Bund 30 yr 3/21/2007 4,08 2 -1 22
Fed Fund 3/20/2007 5,25 0 0 75
Libor 1 mo 3/20/2007 5,32 0 0,0 52
Libor 6 mo 3/20/2007 5,34 0 -4,0 29
Libor 12 mo 3/20/2007 5,24 -1 -12 9
S&P 500 3/21/2007 1435,04 1,71% -1,47% 9,96%
Nasdaq Composite 3/22/2007 2455,92 1,98% -2,73% 6,62%
RTS 3/21/2007 1847,26 0,88% -4,50% 31,12%
EURUSD 3/22/2007 1,3385 0,00% 1,98% 10,82%
USDJPY 3/22/2007 117,52 -0,02% -3,35% 0,43%
USDRUB 3/22/2007 25,97 0,00% -0,95% -6,40%
EURRUB 3/22/2007 34,77 0,00% 1,00% 3,73%
Brent 1m Future 3/22/2007 61,20 0,71% 0,96% -0,49%
Gold 3/22/2007 663,90 -0,05% -2,00% 20,53%

WVeTourmk: Bloomberg

OuHammka goxogHocTn 10Y HEMELKUX 1
ANOHCKMX 6OHO0B

Kpueas goxogHoctn US Treasuries

Cnipag mexpgy UST10 n UST10 ¢ 3awmTon
OT UHNALUN

45 Bund10Y —Japan10Y - 1,6 5 MecsL Hasan —0—rexywan 300 -
44 115 4ol
.3 ; : 275
42 T 8 250 |
41 113 4,7
4 225 |
3,9 112 481
200
3,8 - I 45
3,7 1, 04 175 1
3,6 % Aopauns
35 ‘ ‘ ‘ 0.9 43 . . . 150 . . . . .
oKr.08 10906 AHB.07 wap.07 ' 0 5 10 15 20 map.04  okt.04  wmain05 paek05 won06  ces.07
VieTourmk: Bloomberg WeTourmk: Bloomberg Vetourmk: Bloomberg
IOuHamuKa LeH Ha HedTb copTa Brent
Bond Date Current Change, bp YTM .
Spread day week month year 7
Russia-30* 3/21/2007 113,51% -4 5 49 258 5,65
UMS-31* 3/20/2007 129,61% 22 39 138 583 5,98 0
Turkey-30* 3/21/2007 153,95% 8 115 -7 -204 7,07
Venezuela-27* 3/20/2007 125,47% -30 -25 -31 -71 6,91 50
EMBIG 3/21/2007 181 0 -6 -6 10 -
EMBIG Russia 3/21/2007 113 1 -2 -1 14 - 40
EMBIG Brazil 3/21/2007 181 -4 -13 -13 -9 -
EMBIG Mexico 3/21/2007 124 0 -8 -8 9 - 30
EMBIG Turkey 3/21/2007 228 2 -1 -7 21 -
EMBIG Venezuela 3/21/2007 222 -1 1 -3 39 - 20

* - YKa3aHbl KOTUPOBKM
YeToyrmk: J.P. Morgan, Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB
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Wetodrmk: Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB
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BE>xegHeBHbIM OB300

[TpnnoxeHne 2. POCCUNCKMIA PbIHOK eBpoobnnraLmii

JIonroBon
PbIHOK

KpuBasi BOXOAHOCTU POCCUINCKUX eBpoo6Gnurauummn

10,0
PycCraHnpa-15
Coro3-10 Homoc-09
Bank Cnb-09
CrasuHeecT-09 KaOC-11
9,0 § it
Home Credit-08 PycCraHafOBycCrana-10
Home Credit-08 3enuT-09
AGtoTpoRaMEHIS09 TMpomces3LEAMEMOT 1
bcha BaHk-09
HETPOKOMMSPUHOMOC-OQ HKHX-15
Homoc-16
8,0 §
AxBapc Bafieggranen-09 Espoxiv-12 EspasxonauHr-15

PycCrang-07 CeepcTans-14

Cubakapem-11E
Cwbakanem-08

CUTpOHUKC-09 CuHek-15
PycCraHp-07
7,0 4

Cuctema-11

Anbca baHk-08 oTMK-09

BBA-08¢umarcBaHk-08 Beimmentkon-11

chCTau-OQE

Bbimnenkom-16

) THK-16
EspasxonauHr-09 MTG-10 MTC-12  Bank Mockes-13 Fasnpom-34
BeiMnenkom-10 CXB-16 lasnpom-22
CesepcTayimls BaHk Mockebl<15 [a3npombGaHk-15
Anbha BaniddéTema-08 BMErAR09-10 MpomeTpoinbaHk-15. Arpoca-14
PCXB-13
6.0 1 Mpowmcrpoiicark-08 ”PP-B8ineom-09 THK-11 B
MTC-08
THK-07 R Rr————T PCX6-10 Fasnpow-13 TparcHedTb-14
An . C6epbaHk-15 BTB-11
I'aanpon&)% K-g% BTB-08
o asnpom-17
Or— == 4 3 0oM-09 BTE-15 Tasnpom-15
5,0 1 lasnpom-12 Aries-14
Mocksa-11
Fa3mpom-07
[asnpom-10
4,0 T T T T T T T T T T T
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0 6,0 7,0 8,0 9,0 10,0 11,0 12,0
VeTourmk: Bloomberg
KpuBasi cnpafioB pOCCUICKMX eBpOoo6auraLuii
500 - PycCrang-10
K30C-11
PycCraHa-08 PycCraHnp-15
450 4
ABconoT-6ank-08 () SEHM.F!B%MCERSDJGBHK-']O
Home Credit-08
400 4
MeTpokommepL-09
Homoc-09 CubakagembaHk-11E
Cubakapem-09
350
AxBapc-08 EspasxonauHr-15
CesepcTans-14
PycCraHna-09\07 Anca-Gark-07
300
CMGaKaneM-&TPOH”KC'OQ CuHex-15
PycCraHnpa-09E Cuctema-11 Bbimnenkom-16
250 J TMK-09
Anbda-6aHk-@arcbark-08 zenit
MTC-12 THK-16
PycCraHnpn-07 EBpa3axonAnHr-09 MTC-10
200 { BB7-08 Bovnerkoma0 BbiMnenkom-11 Banik Mockebi-13. Ta3npombaHk-15
MMK-08 c 0 poce 14
B EBWSF%’B%'H- 9 Baxk Mocksbl-10 a3npom-34 put
BbiMniernkom-09 THK-A1 r ?gxm 8
150 | a3npom-
B M -09 -
Cuctema-08 PBP-08 kOBt PCXB-16 TpaHcHedbTb-14
BTB-11
TaanpombaHK-08 Hoprukens-09 Mo 05 Tasnpom-15
ED08 n&%ﬂs&?&-oa TS
100 - PALEDS: ra3npom:12
THK-g‘;I BTB-08 Ta3npom-09
lasnpom-10
MwutcbuH 08
50
PocHedTb-06
04 HukoWA-07 | 26 PCXB i i | i i
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0 6,0 7,0 8,0 9,0
HuK: Bloomberg
i
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM
PbIHOK

KoTupoBKM pOCCUNCKUX €EBPOO6GNUraunmn

Modified Spread to

Maturity Size, min  Coupon, % Rating Bid Offer YTM,% Duration Treasury, bp

Sovereign
Russia-07 $ 6/26/2007 2400 10,000 Baa2/BBB+/BBB+ 101,08 101,13 5,32 0,24 29
Russia-10 $ 3/31/2010 2767 8,250 Baa2/BBB+/BBB+ 104,17 104,27 5,22 1,35 224
Russia-18 $ 7/24/2018 3467 11,000 Baa2/BBB+/BBB+ 144,56 144,76 5,62 7,24 107
Russia-28 $ 6/24/2028 2500 12,750 Baa2/BBB+/BBB+ 181,60 181,95 5,93 10,23 129
Russia-30 $ 3/31/2030 20310 5,000 Baa2/BBB+/BBB+ 113,46 113,56 5,65 6,94 100
Minfin-8 $ 11/14/2007 1322 3,000 BBB+/BBB+ 98,27 98,36 5,75 0,61 74
Minfin-5 $ 5/14/2008 2837 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 97,11 97,16 5,68 1,04 78
Minfin-7 $ 5/14/2011 1750 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 90,80 91,00 5,52 3,63 102
Aries-07 EUR 10/25/2007 2000 FRN Aaa/AAA 101,85 101,95 3,91 0,08 -
Aries-09 EUR 10/25/2009 1000 7,750 Aaa/AAA 108,51 108,76 4,14 2,29 23
Aries-14 $ 10/25/2014 2436 9,600 Aaa/AAA 128,27 128,52 5,04 5,50 56
Regional
Moscow-11 EUR 10/12/2011 374 6,450 Baal/-/BBB+ 106,61 106,96 4,75 3,82 85
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 4/25/2007 500 9,125 BBB 100,32 100,34 4,66 0,08 -37
Gazprom-09 $ 10/21/2009 700 10,500 BBB 112,08 112,38 5,34 2,18 87
Gazprom-10 EUR 9/27/2010 1000 7,800 BBB/BBB- 109,99 110,37 4,58 2,98 67
Gazprom-13 $ 3/1/2013 1750 9,625 BBB 118,44 118,84 5,86 4,61 141
Gazprom-15 EUR 6/1/2015 1000 5,875 A3 104,23 104,48 5,20 6,15 130
Gazprom-17 EUR 11/2/2017 500 5,440 BBB/BBB- 100,20 100,55 5,40 7,88 145
Gazprom-20 $ 2/1/2020 1250 7,201 BBB+/BBB 105,14 105,35 6,59 8,34 203
Gazprom-22 $ 3/7/2022 1300 6,510 BBB/BBB- 101,81 102,06 6,31 9,49 173
Gazprom-34 $ 4/28/2034 1200 8,625 A3/BBB/BBB- 128,99 129,14 6,36 11,83 167
Sibneft-09 $ 1/15/2009 500 10,750 Ba2/BB+ 108,49 108,79 5,63 1,61 106
TNK-07 $ 11/6/2007 700 11,000 Baa2/BB+/BBB- 102,97 103,12 5,81 0,57 80
TNK-11 $ 7/18/2011 500 6,875 Baa2/BB+/BBB- 102,86 103,11 6,07 3,65 164
TNK-16 $ 7/18/2016 1000 7,500 Baa2/BB+/BBB- 105,52 105,77 6,67 6,63 215
Transneft-14 $ 3/5/2014 1300 5,670 (P)A2/BBB+/- 99,35 99,60 5,76 5,65 129
Telecommunications
MTS-08 $ 1/30/2008 400 9,750 Ba3/BB- 103,10 103,22 5,83 0,80 90
MTS-10 $ 10/14/2010 400 8,375 Ba3/BB- 106,00 106,25 6,41 2,95 198
MTS-12 1/28/2012 400 8,000 Ba3/BB- 105,93 106,18 6,52 3,95 209
Vimpelcom-09 $ 6/16/2009 450 10,000 Ba2/BB+ 107,69 107,94 6,17 1,94 167
Vimpelcom-10 $ 2/11/2010 300 8,000 Ba2/BB+ 104,20 104,45 6,33 2,53 188
Vimpelcom-11 $ 10/22/2011 300 8,375 Ba2/BB+ 106,88 107,13 6,57 3,67 215
Vimpelcom-16 $ 5/23/2016 600 8,250 Ba2/BB+ 106,91 107,16 7,19 6,30 267
Megafon-09 $ 12/10/2009 375 8,000 Ba3/BB 104,04 104,23 6,31 2,36 185
Industrials
Sistema-08 $ 4/14/2008 350 10,250 B+/B+ 104,00 104,15 6,17 0,95 132
Sistema-11 $ 1/28/2011 350 8,875 B3/B+/B+ 105,89 106,26 7,04 3,20 260
Sitronics-09 $ 3/2/2009 200 7,875 (P)B3/-/B- 100,60 100,85 7,46 1,76 294
Nornickel-09 $ 9/30/2009 500 7,125 Baa2/BBB- 102,91 103,16 5,81 2,20 133
MMK-08 $ 10/21/2008 300 8,000 Ba3/BB/BB 102,27 102,49 6,38 1,41 172
Severstal-09 $ 2/24/2009 325 8,625 B1/BB- 103,85 104,03 6,39 1,74 187
Severstal-14 $ 4/19/2014 375 9,250 B1/BB-/BB- 108,35 108,75 7,66 5,03 319
WBD-08 $ 5/21/2008 150 8,500 B2/B+ 101,75 101,91 6,81 1,06 199
Alrosa-08 $ 5/6/2008 500 8,125 Ba2/BB- 102,42 102,58 5,75 1,02 92
Alrosa-14 $ 11/17/2014 500 8,875 Ba2/BB- 115,56 115,81 6,26 5,53 177
Eurochem-12 § 3/21/2012 300 7,875 -/BB-/"BB- 100,42 100,62 7,75 4,06 332
Evrazholding-09 $ 8/3/2009 325 10,875 B1/BB 109,41 109,54 6,46 2,052 197
Evrazholding-15 $ 11/10/2015 750 8,250 B2/BB 102,60 102,85 7,81 5,95 330
TMK-08 $ 9/29/2009 300 8,500 B2/B+/- 103,43 103,68 6,93 2,148 246
Kazanorgsintez-11 $ 10/30/2011 200 9,250 -/B-/B 100,65 100,90 9,04 3,55 461
SINEK-15 8/3/2015 250 7,700 Bai1/BB+ 102,16 102,41 7,33 6,047 283
SUEK-08 10/24/2008 175 8,625 - 101,50 101,87 7,47 1,403 281
Banks
Sberbank-15 2/11/2015 1000 6,230 A2/BBB 101,49 101,74 6,65 2,58 -
Vneshtorgbank-08 12/11/2008 550 6,875 A2/BBB+ 101,89 102,07 5,63 1,57 103
Vneshtorgbank-11 10/12/2011 450 7,500 A2/BBB+ 106,90 107,15 5,72 3,73 129
Vneshtorgbank-15 2/4/2015 750 6,315 A2/BBB 102,69 102,94 6,71 2,57 79
Vneshtorgbank-35 6/30/2035 1000 6,250 A2/BBB+ 103,06 103,31 6,01 13,22 131
Gazprombank-08 $ 10/30/2008 1050 7,250 A3/BBB- 102,26 102,36 5,71 1,45 106
Gazprombank-15 $ 9/23/2015 1000 6,500 WR/NR 100,15 100,40 6,46 6,45 195
Absolut-09 $ 4/7/2009 200 8,750 B1/-/B 99,93 100,18 8,72 1,75 420
Ak Bars-08 $ 10/27/2008 175 8,000 Ba3/-/BB- 99,87 100,09 8,01 1,41 336
Alfa Bank-08 $ 7/2/2008 250 7,750 Ba2/BB/BB- 100,57 100,87 7,13 1,17 236
Alfa Bank-09 $ 10/10/2009 400 7,875 Ba2/-/BB- 100,69 100,92 7,52 2,18 305
Alfa Bank-15 $ 12/9/2015 225 8,625 Ba3/B+/B+ 100,02 100,27 9,59 3,04 414
Bank of Moscow-09 $ 9/28/2009 250 8,000 A3/-/BBB 104,88 105,13 5,82 2,17 135
Bank of Moscow-10 $ 9/21/2005 300 7,375 A3/-/BBB 104,23 104,48 6,03 3,12 159
Bank of Moscow-13 $ 5/13/2013 500 7,335 A3/-/BBB 104,28 104,52 6,45 4,79 200
M
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Bank SpB-09 $ 11/25/2009 125 9,501 B1/-/B 100,47 100,72 9,24 2,24 477
Bank Soyuz-10 $ 2/16/2010 125 9,375 (P)B3/-/B- 99,83 100,08 9,39 2,45 494
Bank ZENIT-09 $ 2/16/2010 200 8,750 B1/-/B 99,71 100,20 8,77 2,19 430
ICB-08 $ 7/29/2008 300 6,875 A2/-/BBB 101,16 101,35 5,88 1,25 113
ICB-15 $ 9/29/2015 400 6,200 A3/-/BBB 100,36 100,61 6,94 3,02 161
MDM-11 $ 7/21/2011 200 9,750 Ba3/B/B+ 103,96 104,34 8,57 3,44 414
Nomos-09 $ 5/12/2009 150 8,250 Ba3/B+ 99,76 100,14 8,27 1,86 376
Nomos-10 $ 2/2/2010 200 8,188 Ba3/B+ 99,62 99,87 8,28 2,47 384
Nomos-16 $ 10/20/2016 125 9,750 B1/B+ 100,77 101,02 10,22 3,48 507
Petrocommerce-09 $ 3/27/2009 225 8,000 Ba3/B+ 99,50 99,86 8,18 1,81 366
Petrocommerce-09 $ 12/17/2009 425 8,750 Ba3/B+ 100,27 100,52 8,57 2,32 412
Promsviazbank-10 $ 10/4/2010 200 8,750 Ba3/B+ 99,91 100,16 8,74 2,86 430
Promsviazbank-11 $ 10/20/2011 225 8,750 Ba3/B+ 99,76 100,01 8,78 3,56 435
Promsviazbank-12 $ 5/23/2012 200 9,625 B1/B- 100,85 101,35 9,34 3,88 492
Rusagrobank-10 $ 11/29/2010 350 6,875 A3/BBB+ 103,11 103,36 5,88 3,15 144
Rusagrobank-13 $ 5/16/2013 700 7,175 A3/BBB+ 105,42 105,67 6,08 4,84 163
Rusagrobank-16 $ 9/21/2016 500 6,970 Baa1/BBB 102,26 102,51 7,33 3,81 192
Russian Standard-07 $ 4/14/2007 300 8,750 Ba2/B+ 99,99 100,01 8,42 0,05 339
Russian Standard-07 $ 9/28/2007 300 7,800 Ba2/B+ 100,17 100,29 7,33 0,47 228
Russian Standard-08 $ 4/21/2008 300 8,125 Ba2/B+ 100,18 100,33 7,87 0,97 302
Russian Standard-10 $ 10/7/2010 500 7,500 Ba2/B+ 95,54 95,79 8,96 2,91 452
Russian Standard-11 $ 5/5/2011 350 8,625 Ba2/B+ 98,53 98,78 9,02 3,28 459
Russian Standard-15 $ 12/16/2015 200 8,875 Ba3/B- 97,35 97,60 10,01 3,02 525
Russian Standard-9 E 9/16/2009 400 6,825 Ba2/B+ 99,72 100,12 6,84 2,14 292
Rosbank-09 $ 9/24/2009 300 9,750 Ba3/BB- 108,59 103,84 8,09 2,20 369
Slavinvestbank-09 $ 12/21/2009 100 9,875 B1/-/B- /*+ 101,61 101,86 9,13 2,30 468
Sibacadembank-09 $ 5/12/2009 351 9,000 Ble/-/B 101,62 101,87 8,08 1,85 358
Sibacadembank-11 $ 11/16/2011 300 8,300 Ble/-/B 101,52 102,02 7,81 3,65 391
Ursa bank-08 $ 5/19/2008 175 9,750 - 102,14 102,35 7,65 1,04 283
HcTourmk: Bloomberg
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM
PbIHOK

[TpnnoxeHne 3. EBpoobnnraumm pasBmMBaloLLMXCH PbIHKOB

KpuBble foxogHocTel eBpoo6nurauuii passnBaloLLMXcsi pbIHKOB

7,5 4
Typums BB-/B1/BB-
Turkey-30
7,0
Benecyana B+/B2/BB-
6,5
Bpasunus BB-/Ba3/BB- yHc BBB/Baa2/BBB
6,0
ekcvka BBB/Baa1/BBB-
5,5 4 S
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CLIA
(o]
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HeTourmk: Bloomberg
KoTnpoBKM eBpoo6nvrauuii pasBMBaloLLMXC pbIHKOB
. . . . . . Modified
Maturity Size, min Coupon, % Rating Bid Price Ask Price YTM,% Duration
Brazil
A-Bond 1/15/2018 4509 8,00 BB/Ba2/- 112,74 112,99 6,32 5,04
Brazil-40 8/17/2040 5157 11,00 BB/Ba2/BB 134,67 134,77 5,72 5,87
Turkey
Turkey-30 1/15/2030 1500 11,88 BB-/Ba3/BB- 158,73 154,17 7,06 10,12

WeTounmk: Bloomberg
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JIonroBon
PbIHOK

[TpunoxxeHwne 4. EBpoobnuraumm ctpaH CHI

KpuBas poxogHocTu eBpoob6nuraumi ctpad CHI
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PbIHOK
MokaszaTenun py6neson NMKBUOHOCTH HvHamyka BanioTHOrO pbiHKa Kpueas goxogHoctn NDF Ha kypc py6/ponn.
% Ocrartku Ha kopcyeTax B LIB mrpa. py6. 30,14 BuBanioTHas kopauHa, neB. LK. 7271 9 Tekywas @@= Henenio Ha3an
10.01 Denoautbl B LIB [ 900 USD/RUB cnot 6 -
Crasku MBK 800 30,01 7289
I 700 5,51
29,9 A o 26,7
I 600
54
I 500 29,8 | 1265
L 400 7
207 4 —— ATl 1 26,3
I 300
4
r 200 206 f - ——————— b 26,1
1,0 r 100 3,54
00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0 29,5 . . . . . . 25,9
24wos 15pexk 15sHB  5ceB 27 beB 21 map 1Hos 21Hos 11 pek 31 pek 20 sHB 9 cbeB 1 map 3 T T T T T T ‘
im 3m 6m 9m 12m 18m 24m
WeTourmk: Reuters, LIb PD MeToyrmk: Reuters
WeTourmk: Reuters
HoxopHocTb no Llena, % M3m cpB3B LeHsbl, 6.0.
WucTtpymenT  [iopauus, neT  cpB3B LeHe,% HK (%)
ron nocn cp B3B [eHb Hepens
SU46001RMFS2 0,94 5,77 104,09 104,09 0,192 0,0067 0,890
SU25060RMFS3 1,99 6,04 99,79 99,78 0,779 -0,057 0,181
SU46018RMFS6 8,61 6,58 110,98 110,93 0,173 0,228 0,468
SU46020RMFS2 12,82 6,86 102,00 101,96 0,662 0,161 0,586
Mrop31-06 0,22 5,31 100,99 101,00 0,794 - 0
Mrop40-06 0,70 5,43 103,26 103,26 1,480 - -
Mrop29-06 1,19 5,72 105,25 105,23 2,904 - 0
Mrop38-06 3,21 6,44 112,15 112,09 2,329 - -0,05
Ml op39-06 5,57 6,64 109,60 109,63 1,616 0,09 0,43
BTE - 5 06 0,16 3,92 100,35 100,35 0,934 - 0
P>X[-0206n 0,71 5,89 101,35 101,35 2,229 - 0,35
FA3MNPOM A6 2,22 6,66 100,94 100,85 0,781 0,14 0,95
OCK E3C-02 2,88 7,29 103,12 103,10 1,921 0,08 0,1
P>X0O-0706n 4,59 7,17 102,33 102,32 2,606 - 0

WeTouHmk: MMBE, pacyeTs! barka SEHNT

[OuHamuka ueHoBoro nHgekca ZETBI OFZn  [OuHamuka ueHoBoro nHgekca ZETBI Muni un OuHamuka nHpgekca ZETBI Corp 10 u

o6bema TOproB B CErMeHTe o6bema TOproe B CErMeHTe o6bema TOproe B CermMeHTe *
15 1 OGbem TOpros r 10000 131 O6bem Topros [ 7000 120 + O6bem Topros r 6000
Price ret 2000 Price ret 6000 Price ret
rice return rice return r rice return
| 8 000 t 5000
b 5000 ey
[700 k4000
[ 6000 L 4000
114 + t 5000 112 + 118 + t 3000
| 4 000 t 3000
| 3000 | 5000 t 2000
117 +
t 2000
t 1000 t 1000
t 1000
113 - - - - - 0 11 - - - - - 0 116 - - - - - 0
10 sHB 26 aHB 13 ches 2 map 21 map 10 sHB 26 aHB 13 ches 2 map 21 map 10 sHB 26 aHB 13 cbes 2 map 21 map
eTourmk: MMBB, barik SEHT Victourmk: MMBb, bark SEHAT eTourmk: MMBB, barik SEHNT
Brnvxallune nepBrYHble pa3meLLeHus OvHamuka cnpaga OP3 46018 u Russia 30
[ara OMUTEHT Cymma, MIH.p Opranwuzatop 80 - 200
’ o Cnpan
22map  Kokc-2 5000 BTB, PaiicbdpainzeHbaHk * Russia30 p.n.
23 map  Pasrynai - ®uHaHc-3 3000 [asnpombaHk 741 003 46018 1 160
27 map  MOWUTK-2 4000 PUMpynn
28 Map  OnemeHT JTnaunHr 600 Bank Cotos 68 120
28 map  Kuposckuii 3aBof 1500 Homoc-baHk '
28 Mmap MarHut-OuHaHc-2 5000 Tpovika Quanor 62 80
29 map [paxpaHck. Camonets! Cyxor 5000 Tpoiika dvanor '
3anp [apket-Xonn 300 VK YHuBep
5,6 4 -+ 40
3anp fApocnasckas obnactb /1 Tpal 2 000 Pocbark
5anp THPycckue macna-2 1000 Pycckune ®oHabl
1nr 2007 AsToBas6aHk 800 Bark Mocksb! 50 ' ' ' ' ' 0
. . . P 1 anp 1 vioH 1 asr 1 okt 1 pek 1 des
HeToyrmk: MMBE, pacyets! barka SEHNT
WeTourmk: MMBB, Bloomberg, pacyeTs! barka SEHNT
*O6wem Topros s ZETBI Corp 10 COOTBETCTBYET TOMBKO BXOASLLMM B UHOEKC Oymaram
i
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
KOTMpPOBKM poCcCUICKUX O6nUrauun
o 3m cpB3B [loxoaHOCTb Mo
CraBka [Heit po Cymma LleHa o
WHcTpymeHT  [arta KyrnoHa KymnoHa, oA 5:;1“22 coenok, —— HKI (%) LeHel Cp:;; LeHe,% ron H'OE:Z':MH’
roq. e odhepTbl MSH. py6.  nocn  cp B3B neHb Hepens LLIGHME odhepTa

FocypapcTBeHHble o6nurauum
SU27025RMFS4 13.06.2007 6,00 84 1 0,03 100,01 100,01 0,115 - -0,09 5,95 0,23
SU46001RMFS2 13.06.2007 10,00 539 2 5,74 104,09 104,09 0,192 0,01 0,89 5,77 0,94
SU25058RMFS7 02.05.2007 6,30 406 14 24,15 100,80 100,75 0,846 0,19 0,05 5,72 1,07
SU27026RMFS2 13.06.2007 7,00 721 0 0,00 101,63 101,63 0,134 - -0,38 5,76 1,87
SU25060RMFS3 02.05.2007 5,80 770 3 10,87 99,79 99,78 0,779  -0,06 0,18 6,04 1,99
SU46003RMFS8 18.07.2007 10,00 1211 0 0,00 110,20 110,18 1,726 - 0,27 6,10 2,51
SU25057RMFS9 25.04.2007 7,40 1036 15 202,89 103,60 103,62 1,135 0,03 0,15 6,14 2,56
SU25061RMFS1 09.05.2007 5,80 1141 5 105,00 99,32 99,33 0,668 0,03  -0,02 6,17 2,86
SU25059RMFS5 25.04.2007 6,10 1400 8 259,40 100,06 100,07 0,936 0,04 0,16 6,22 3,42
SU46002RMFS0 15.08.2007 9,00 1967 5 22,48 109,40 109,40 0,863 -0,03 0,29 6,28 3,91
SU26199RMFS8 18.04.2007 6,10 1939 6 123,26 99,55 99,55 1,053 0,05 0,40 6,35 4,53
SU46014RMFS5 12.09.2007 9,00 4179 11 98,03 108,90 108,88 0,173 0,16 0,41 6,42 5,34
SU26198RMFS0 04.11.2007 6,00 2053 16 136,28 98,20 98,20 2,252 0,14 0,58 6,38 4,83
SU46017RMFS8 16.05.2007 8,50 3423 3 5,50 105,89 105,88 0,815 0,07 0,32 6,53 6,52
SU46018RMFS6 13.06.2007 9,00 5362 8 131,58 110,98 110,93 0,173 0,23 0,47 6,58 8,61
SU46020RMFS2 15.08.2007 6,90 10549 27 309,50 102,00 101,96 0,662 0,16 0,59 6,86 12,82
Cy6cpepepanbHble o6nuraumm
Mlop31-06 20.05.2007 10,00 60 0 0,00 100,99 101,00 0,794 - 0,00 5,31 0,22
Ml op42-06 13.05.2007 10,00 145 0 0,00 102,03 102,01 0,986 - 0,00 5,55 0,44
Ml op40-06 26.04.2007 10,00 219 0 0,00 103,26 103,26 1,480 - - 5,43 0,70
Mr op43-06 17.05.2007 10,00 423 0 0,00 105,14 105,12 0,877 - 0,00 572 1,15
Mrop29-06 05.06.2007 10,00 442 0 0,00 105,25 105,23 2,904 - 0,00 5,72 1,19
Ml op41-06 30.07.2007 10,00 1227 0 0,00 107,70 107,70 1,370 - 0,00 6,42 2,98
Ml op38-06 26.06.2007 10,00 1376 0 0,00 112,15 112,09 2,329 - -0,05 6,44 3,21
Mlop39-06 21.07.2007 10,00 2679 15 57,88 109,60 109,63 1,616 0,09 0,43 6,64 5,57
Mrop44-06 24.06.2007 10,00 3017 0 0,00 109,55 109,55 2,383 - 0,19 6,67 6,05
Bawkopt406 13.09.2007 8,02 176 0 0,00 100,50 100,43 0,132 - 0,08 7,10 0,49
Bawkopt506 09.05.2007 8,02 959 0 0,00 102,45 102,45 2,923 - 0,03 7,10 2,36
MpkO6n-a01 22.07.2007 10,00 123 0 0,00 100,65 100,65 1,671 - 0,00 7,99 0,35
NpkO6n31-1 22.03.2007 9,50 1002 0 0,00 101,52 101,57 2,342 - 0,00 8,08 1,40
NpkO6n31-2 25.04.2007 8,00 582 3 25,49 99,89 99,90 3,221 - 0,00 8,05 0,80
NpkO6n31-3 28.03.2007 7,75 1344 0 0,00 99,15 99,16 4,140 - 0,06 8,20 1,65
KasaHb0206 11.04.2007 10,00 21 0 0,00 100,22 100,22 1,918 - 0,00 7,19 0,08
KasaHb 3 31.03.2007 8,04 1102 0 0,00 100,00 100,00 3,789 - - 8,20 2,64
KasaHb0606 30.05.2007 8,00 892 3 70,19 100,25 100,25 0,460 0,00 0,00 8,12 2,23
KOMW 58 06 24.03.2007 13,00 278 0 0,00 104,45 104,44 3,099 - 0,04 7,27 0,73
KOMW 68 06 14.04.2007 13,50 1303 1 0,01 113,75 113,75 5844 0,15 -0,25 7,57 2,88
KOMW 78 06 23.05.2007 10,00 2438 4 11,05 107,23 107,19 3,233 -081 -0,07 7,63 4,72
KnposO6n 1 22.03.2007 8,39 642 0 0,00 100,90 100,90 2,046 - - 7,91 1,29
KpacHooKp 15.05.2007 10,00 55 1 0,21 100,40 100,40 3,479 - -0,05 7,07 0,15
Moc.o6n.38 19.08.2007 11,00 151 1 154,33 101,94 101,94 0,934 - 0,03 6,20 0,42
Moc.o6n.48 24.04.2007 11,00 762 2 0,56 108,65 108,65 1,718 - -0,06 6,69 1,87
Moc.o6n.58 03.04.2007 10,00 1105 11 117,47 106,55 106,63 4,631 -0,08 -0,09 6,75 1,93
Moc.o6n.68 24.04.2007 9,00 1490 2 44,34 107,20 107,20 3,649 - 0,05 7,06 3,42
Tomck.06-2 13.04.2007 10,00 206 0 0,00 101,35 101,35 4,356 - 0,03 7,64 0,54
Tomck.06-3 09.05.2007 8,00 964 2 32,21 99,05 99,05 2,893 -0,15 -0,15 7,73 1,95
Tomck 1 24.05.2007 12,00 246 0 0,00 102,40 102,40 0,888 - - 9,17 0,76
Ypa-200406 05.06.2007 10,03 440 0 0,00 102,48 102,48 2,912 - -0,02 7,97 1,14
XanTMan506 28.05.2007 12,00 433 2 44,00 106,25 106,25 3,781 - 0,00 6,76 1,16
AkyT-10 06 19.06.2007 12,00 454 5 0,63 104,90 104,90 0,033 -0,09 -0,06 8,06 1,18
AkyT-05 06 21.04.2007 8,00 31 2 0,01 99,99 99,87 1,337 - -0,13 9,41 0,08
Ap0O6n-02 03.04.2007 12,78 104 0 0,00 101,65 101,65 2,731 - 0,15 7,11 0,28
Ap06n-05 30.06.2007 7,75 650 0 0,00 99,77 99,77 1,741 - -0,13 7,89 1,68
Ap0O6n-04 25.05.2007 10,50 797 0 0,00 106,05 106,04 3,395 - 0,00 7,39 1,98
Ap0O6n-06 24.04.2007 8,50 1490 0 0,00 98,80 98,66 3,447 - -0,26 8,06 2,59
KopnopaTtusHbie o6nuraumm
ABTOBA3063 26.06.2007 7,80 1189 97 0 0,00 100,10 100,10 1,816 - - - 7,39 0,33
AsTOMMP®-1 04.09.2007 11,66 895 167 7 36,96 100,15 100,10 0,479 0,05 0,05 - 11,38 0,46
AUKK 106 01.06.2007 11,00 621 0 0 0,00 106,65 106,65 3,315 - 0,00 6,98 1,59
AUDKK 206 01.08.2007 11,00 1048 0 0 0,00 109,70 109,70 1,447 - -0,55 7,33 2,53
AUKK 306 15.04.2007 9,40 1304 0 0 0,00 105,05 10505 1,674 - 0,00 7,26 2,15
AVDKK 406 01.05.2007 8,70 1778 0 0 0,00 105,35 105,35 1,144 - 0,00 7,59 4,01
AUKK 506 15.04.2007 7,35 2035 0 2 30,35 99,99 99,99 1,309 - 0,00 7,56 4,56
AVKK 606 15.04.2007 7,40 2673 0 0 0,00 99,90 99,90 1,318 - -0,08 7,63 5,03
AVDKK 706 15.04.2007 7,68 3404 0 2 31,64 101,07 101,07 3,535 0,12 0,02 7,71 5,67
AUKK 806 15.06.2007 7,63 4104 2551 20 271,24 100,92 100,86 0,125 0,11 0,19 7,69 7,67 5,04
AVKK 906 15.05.2007 7,49 3619 2888 4 141,24 100,10 100,08 0,841 0,08 0,08 7,69 7,69 5,83
ANMNA-UHe-1 24.08.2007 10,99 884 156 4 10,33 100,10 100,07 0,783 0,02  -0,01 - 10,73 0,43
Anbkop-01 12.06.2007 10,75 993 265 0 0,00 100,00 100,00 2,916 - -0,05 - 10,99 0,70
AnbsaHc-01 19.09.2007 8,92 1638 910 7 36,77 100,85 100,74 0,000 - 0,12 - 8,77 2,29
AmypmeT-01 30.08.2007 9,80 708 0 3 25,58 101,78 101,78 0,537 0,07 0,18 8,97 1,81
AnT3616 06 03.07.2007 9,89 832 468 8 85,64 101,05 101,06 2,113 0,06 0,14 9,57 10,34 1,21
Ap6ar 01 22.06.2007 10,50 457 93 0 0,00 100,15 100,00 2,560 - 0,00 - 10,26 0,27
BanTtumop03 17.05.2007 11,25 421 57 6 1,62 100,172 100,12 3,853 -0,06 -0,16 - 10,08 0,16
BAHAHA-M-1 27.04.2007 11,25 947 219 6 10,97 100,00 100,00 4,469  -0,01 0,09 - 11,52 0,57
BB MMM 206 20.06.2007 9,00 1365 0 3 53,20 103,25 103,10 2,244  -0,20 -0,20 8,18 3,20
BukTopusa® 02.08.2007 10,40 680 0 0 0,00 100,00 100,00 1,368 - -0,02 10,66 1,73
BnrTnkBT-2 05.06.2007 8,20 1350 624 8 62,28 101,35 101,40 2,381 0,09 0,23 - 7,42 1,59
BnrTnkBT-3 05.06.2007 8,50 1350 0 0 0,00 102,65 102,55 2,468 - 0,15 7,57 2,41
BnrTnkBT-4 12.06.2007 7,99 2358 902 8 111,39 101,13 101,10 0,175 -0,04 -0,11 - 7,71 2,26
|i|j
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
WHcTpymenT  [ata kyroHa CraBka OHen no Kon-Bo Cymma LleHa HK (%) 3m cpB3B HoxopHocTe no  [diopauus,

KYMoHa, rnora- odepThbl COENOK  CHOEesoK, nocn  cp B3B [eHb Hepens nora-  odpepTa net
BTE - 4 06 22.03.2007 6,50 729 365 0 0,00 100,15 100,15 3,223 - 0,00 - - 0,00
BTE - 5 06 26.04.2007 6,20 2402 36 1 499,62 100,35 100,35 0,934 - 0,00 - 3,92 0,16
FA3MNPOM A4 15.08.2007 8,22 1057 0 10 18,03 104,01 104,06 0,788 0,02 0,10 6,76 2,62
FA3MNPOM A5 10.04.2007 7,58 202 0 0 0,00 101,20 101,20 3,364 - 0,13 5,42 0,54
FA3MPOM A6 09.08.2007 6,95 869 0 8 33,21 100,94 100,85 0,781 0,14 0,95 6,66 2,22
FA3MPOM A7 03.05.2007 6,79 953 0 0 0,00 100,02 100,02 2,586 - 0,00 6,89 2,42
FA3MPOM A8 03.05.2007 7,00 1681 0 2 40,13 99,90 99,90 2,666 0,00 -0,01 7,15 3,91
TA3duH 01 14.08.2007 8,49 1420 328 2 10,70 100,54 100,54 0,837 -0,02 0,04 - 7,99 0,88
MMocCrtp-2 22.03.2007 11,50 1457 183 0 0,00 100,80 100,87 5,703 - 0,00 - 9,98 0,50
TmopoOrK-1 04.07.2007 8,10 1561 0 1 0,52 102,80 102,80 1,709 0,10 1,20 7,46 3,65
TMOPOMALLCT 29.05.2007 9,90 979 433 2 1,58 100,30 100,30 3,065 - 0,00 - 9,83 1,12
ropCynep-1 24.04.2007 10,99 853 307 0 0,00 100,50 100,50 1,716 - 0,10 - 10,76 0,80
rT-T3L 306 20.04.2007 10,45 394 0 13 63,28 99,83 99,80 4352 0,03 0,77 10,92 1,01
IT-T3L 406 05.09.2007 10,71 896 0 2 0,04 99,99 99,98 0,411 0,08  -0,03 11,00 2,21
[anbCs3206 06.06.2007 8,85 1897 1169 15 327,61 102,70 102,70 2,546 0,20 0,00 - 8,01 2,74
[anbCs3306 06.06.2007 8,60 805 0 0 0,00 101,65 101,65 2,474 - 0,00 7,60 1,49
Oken®duH-1 22.03.2007 9,25 1457 0 0 0,00 93,95 93,48 4,587 - 0,00 11,63 3,27
[biMKon6Mp1 04.05.2007 10,99 954 406 3 16,19 100,20 100,26 4,155 - 0,06 - 11,00 1,04
EBPOMA-01 19.04.2007 10,75 1303 575 2 0,59 99,90 99,86 4,506 - 0,12 - 11,13 1,43
3eHuT 1061 24.03.2007 8,00 3 0 0 0,00 99,90 99,90 3,945 - 0,15 12,10 0,02
3eHuT 20611 17.08.2007 8,39 698 0 2 15,11 99,93 99,93 0,782 - 0,06 8,60 1,79
3eHuT 3061 12.05.2007 8,45 1690 234 7 25,06 100,15 100,15 2917 0,00 -0,07 - 8,50 0,62
WHkomSTagal 24.05.2007 12,00 246 0 0 0,00 100,10 100,10 0,887 - 0,05 12,37 0,66
WHkomSlaga2 18.05.2007 12,00 1059 332 1 1,52 99,95 99,95 1,085 0,05 0,03 - 12,57 0,87
WHnpom 02 19.07.2007 10,70 1212 120 5 5,28 100,60 100,60 1,818 0,04 0,09 - 8,66 0,33
WHnpom 03 23.05.2007 10,70 1519 63 2 8,30 100,30 100,30 3,488 - 0,00 - 8,66 0,18
WHTerpad-1 23.03.2007 10,50 730 0 0 0,00 101,80 101,80 5,178 - 0,70 9,72 1,78
WHTerpad-2 05.06.2007 10,70 1714 986 3 26,14 101,40 101,40 3,107 - 0,00 - 10,34 2,35
Kamas-®uH2 23.03.2007 8,45 1276 547 0 0,00 100,30 100,30 4,167 - 0,00 - 8,40 1,40
Kapyc.® 01 22.03.2007 9,75 2367 547 0 0,00 101,15 101,12 4,835 - 0,02 - 9,14 1,38
Kyn6A3oT-2 07.09.2007 8,80 1449 0 4 1,39 100,28 100,17 0,289 - 0,23 8,94 3,42
Kokc 01 19.07.2007 8,95 848 0 4 20,51 101,00 101,00 1,520 0,08 0,10 8,64 2,12
KOTMEWKA 01 19.06.2007 9,40 454 0 0 0,00 100,25 100,25 0,026 - 0,00 9,51 1,19
KOTMEWKA 02 23.05.2007 8,70 1792 700 9 8,68 99,05 99,06 0,667 -0,02 -0,03 - 9,56 1,77
JlaBepHa 01 12.04.2007 11,25 1114 22 1 0,52 100,05 100,05 4,932 0,00 0,02 - 9,92 0,06
JleHaHepr02 03.08.2007 8,54 1773 0 0 0,00 100,00 100,00 1,100 - - 8,72 4,03
Jlykoin206n 22.05.2007 7,25 972 244 4 42,07 101,25 101,27 2,384  -0,08 0,27 6,83 5,34 2,42
Jlykoin3o6n 14.06.2007 7,10 1723 0 13 478,00 99,80 99,80 1,887 0,09 0,00 7,27 4,02
Jlykoin4o6n 14.06.2007 7,40 2451 0 17 306,97 100,52 100,51 1,967 0,06 0,21 7,43 5,31
MaupMHB-01 03.04.2007 12,30 13 0 0 0,00 100,00 100,00 2,628 - 0,09 11,99 0,04
MaupWHB-02 29.05.2007 10,80 251 0 2 8,25 99,80 99,83 3,344 0,00 0,01 11,31 0,66
MartuT® 01 23.05.2007 9,34 609 0 0 0,00 102,35 102,25 3,045 - 0,20 8,02 1,55
MapTtaduH 1 24.05.2007 14,84 428 0 3 18,77 99,00 99,20 4,798 0,00 0,50 16,16 1,07
MapTaduH 2 07.06.2007 11,75 991 78 2 1,03 98,23 98,22 3,348 4,84 0,02 - 19,77 0,21
MapTaduH 3 02.08.2007 13,00 1595 316 2 5,01 97,00 97,00 1,710 - 0,50 - 17,51 0,83
Makcul™ 01 13.09.2007 11,25 722 176 4 0,10 97,15 97,15 0,185 - 0,65 - 17,63 0,48
Mera®oH206 11.04.2007 9,28 21 0 0 0,00 100,15 100,15 4,093 - 0,15 6,61 0,06
Mera®oH306 17.04.2007 9,25 391 0 0 0,00 102,00 102,00 3,928 - 0,00 7,46 1,05
Meuen TO-1 15.06.2007 5,50 814 0 0 0,00 93,40 93,40 1,447 - 0,00 8,96 2,13
Meuen 206 20.06.2007 8,40 2275 1183 2 51,77 101,43 101,43 2,094 0,03 0,06 - 8,04 2,85
M-MHOYCTP 21.08.2007 12,25 1609 153 2 0,66 100,00 100,00 0973 0,0 -0,15 12,62 12,13 0,42
Mupakc 01 21.08.2007 11,50 517 0 1 0,51 101,85 101,85 0,914 - 0,35 9,59 1,34
Mupakc 02 22.03.2007 10,99 911 0 0 0,00 102,80 102,72 5,450 - 0,00 9,98 2,16
MUPduHaHC 27.06.2007 10,50 281 0 1 0,01 100,20 100,20 2,416 0,00 0,00 10,44 0,74
MoteTkad-1 17.05.2007 10,70 785 239 2 2,06 99,20 99,20 3664 -0,02 -0,03 - 12,31 0,63
MocaHepro1 18.09.2007 7,54 1637 909 12 445,40 100,60 100,58 0,021 0,07 0,21 - 7,41 2,32
MocaHepro2 30.08.2007 7,65 3256 1800 4 1,39 101,10 101,14 0,419 0,03 0,14 - 7,51 4,19
MCenbpom1 15.06.2007 13,00 632 86 6 5,65 99,90 99,91 3,419 - 0,02 - 12,95 0,24
HIK UTEPA 07.06.2007 9,75 261 0 191 181,37 100,93 100,93 2,778  -0,04 0,12 8,52 0,69
HWTON 02 19.06.2007 11,75 1000 272 0 0,00 101,61 101,61 2,962 - 0,11 11,34 8,29 2,36
HKHX-03 06 01.06.2007 8,00 164 0 0 0,00 100,40 100,40 0,416 - 0,20 7,30 0,46
HKHX-04 06 02.04.2007 9,99 1832 740 7 17,80 103,90 103,90 4,653 -0,06 -0,30 - 8,02 1,81
H3®NC-01 22.04.2007 10,50 32 0 0 0,00 100,05 100,05 4,344 - 0,05 9,60 0,10
OrK-5 06-1 05.04.2007 7,50 1653 925 12 200,81 99,65 99,63 3,432 0,01 0,06 - 7,81 2,28
OMK 1 06 07.06.2007 9,20 449 0 3 31,28 100,60 101,30 2,621 0,40 -0,36 8,21 1,16
OCT-206 10.05.2007 12,90 414 50 3 0,21 95,45 95,45 4665 0,04  -1,55 - 46,06 0,14
MNK-506 22.05.2007 10,20 426 62 3 4,14 100,05 100,05 0,810 0,00 0,00 - 9,82 0,17
MpoTtek®uH1 09.05.2007 8,90 1687 959 0 0,00 99,50 99,50 3,243 - 0,00 - 9,32 2,33
Ma®-Cotos-1 05.04.2007 10,00 202 0 0 0,00 100,00 100,00 4,575 - 0,50 10,22 0,53
MaTtepoukad 16.05.2007 11,45 1148 0 0 0,00 108,85 108,75 3,953 - 0,20 8,41 2,67
MNatepoud 2 19.06.2007 9,30 1364 0 9 38,74 102,95 103,14 2,344 0,00 0,02 8,47 3,18
Pasrynand1 05.04.2007 11,50 561 15 31 163,10 99,90 99,93 5262 0,05 -0,03 - 12,54 0,04
P>KO-0206n 06.06.2007 7,75 259 0 0 0,00 101,35 101,35 2,229 - 0,35 5,89 0,71
P>KO-0306n 06.06.2007 8,33 987 0 3 106,25 103,55 104,03 2,396 - 0,77 6,78 2,43
P>K0-0606n 16.05.2007 7,35 1330 0 12 427,40 101,44 101,41 2,537 0,17 0,18 7,02 3,19
P>XO-0706n 16.05.2007 7,55 2058 0 9 136,71 102,33 102,32 2,606 - 0,00 717 4,59
Poccenxb 2 23.05.2007 7,85 1428 0 5 41,67 101,80 101,77 0,602 0,12 -0,03 7,53 3,39
PycAn®d-28 20.05.2007 8,00 60 0 1 4,82 100,15 100,15 2,652 0,04 0,05 6,89 0,16
PycCraHp-3 22.08.2007 8,40 154 0 0 0,00 99,95 99,95 0,644 - 0,00 8,47 0,44
PycCranp-4 02.09.2007 8,25 348 0 1 0,00 100,04 100,04 0,407 0,03 -0,10 8,36 0,93
PycCraHnp-5 13.09.2007 8,50 1268 0 0 0,00 99,75 99,75 0,140 - - - 0,00
PycCranp-6 15.08.2007 8,10 1421 147 0 0,00 100,20 100,20 0,777 - 0,00 - 7,56 0,42
PycCranp-7 27.03.2007 8,50 1644 370 0 0,00 100,00 100,00 4,099 - -0,50 8,68 8,67 0,97
CAMOXBAI-1 25.04.2007 11,40 945 399 0 0,00 99,95 99,95 4,591 - 0,15 - 11,75 1,03
CAHOC-0206 15.05.2007 10,00 965 237 8 36,99 105,30 105,29 3,479 0,04 0,05 7,89 1,77 2,32
CatypHHIMO 24.03.2007 9,00 368 3 0 0,00 100,25 100,05 4,438 - -0,11 9,04 6,69 0,96
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
WncTpyment  [ata kynoxa CraBka OHen oo Kon-B0 ~ Cymma Llena HKI (%) am cpB3B [oxogHocTb no  Htopauus,

KynoHa, nora- odepTbl CAENOK  COEenoK, nocn  cpB3B OeHb Hefens nora-  odepra net
CesCranb-1 28.06.2007 8,10 99 0 0 0,00 100,55 100,55 1,842 - -0,02 6,05 0,29
CesCTABTO 26.07.2007 8,00 1037 0 0 0,00 100,00 100,00 1,205 - 0,00 8,15 2,61
C3Tenek206 04.04.2007 7,50 196 0 0 0,00 100,27 100,27 1,583 - 0,09 6,81 0,32
C3Tenek306 31.05.2007 9,25 1436 344 0 0,00 102,00 102,00 0,507 - - - 7,44 0,99
C3Tenek406 14.06.2007 8,10 1723 631 1 84,41 101,26 101,26 0,133 - 0,01 7,95 8,66 3,43
Cu6Tnk-406 05.07.2007 12,50 106 0 0 0,00 101,40 101,40 2,603 - -0,30 7,43 0,29
Cu6Tnk-506 27.04.2007 9,20 401 0 0 0,00 101,75 101,75 3,655 - -0,25 7,64 1,04
Cu6Tnk-606 22.03.2007 7,85 1275 547 0 0,00 100,40 97,88 3,893 - 0,00 - 9,59 1,41
Cwubliem 01 14.06.2007 9,70 449 85 5 0,06 99,75 99,75 2,578 0,00 -0,15 - 10,53 0,23
CUBYPXona1 10.05.2007 7,70 2052 960 3 103,10 100,10 100,10 2,785 -0,08 -0,05 - 7,80 2,37
Cureprusa-1 25.04.2007 10,70 763 217 5 0,65 99,40 98,86 4,309 -0,54 -0,08 - 13,11 0,57
CneTcTekno 27.03.2007 11,60 370 0 11 2,16 102,38 102,37 5,593 - -0,13 9,30 0,93
CnecTekno2 02.05.2007 9,28 952 224 1 1,00 100,15 100,15 3,559 -0,08 -0,05 - 9,19 0,59
CnasWHB 02 30.04.2007 10,00 586 40 0 0,00 100,00 100,00 3,890 - 0,00 - 9,64 0,13
CY-155 106 30.03.2007 10,50 9 0 0 0,00 100,10 100,10 2,388 - 0,00 8,59 0,06
TaTaHepro1 13.09.2007 9,65 358 0 1 15,29 101,77 101,77 0,159 -0,10 0,04 7,89 0,96
TexWHBCT-1 31.05.2007 10,00 1527 435 4 2,86 99,75 99,79 3,041 - 0,20 - 10,42 1,12
TMK-02 o6n 27.03.2007 10,09 734 6 0 0,00 100,09 100,09 4,865 - -0,06 - 6,77 0,03
TMK-03 o6n 21.08.2007 7,95 1427 335 5 41,01 100,60 100,60 0,632 - 0,08 - 7,38 0,90
THUKONb-®1 16.05.2007 10,00 966 420 2 20,73 100,30 100,30 3,452 0,11 0,00 - 9,93 1,08
TonkHura-2 14.06.2007 10,51 1359 631 3 5,52 100,35 100,30 2,793 - -0,12 - 10,56 1,58
YpanBar3® 03.04.2007 9,40 559 0 0 0,00 100,80 100,80 4,352 - 0,00 9,02 1,42
YpanCsaln4 03.05.2007 9,99 225 0 3 26,91 101,78 101,78 3,804 0,02 0,08 7,09 0,59
YpanCs3WH5 19.04.2007 9,19 393 0 1 2,01 101,85 101,85 3,852 - 0,20 7,50 1,01
YpCW cep06 24.05.2007 8,20 1702 610 0 0,00 100,95 100,95 2,651 - 0,10 - 7,72 1,56
YpCW cep07 18.09.2007 8,40 1819 727 0 0,00 101,47 101,47 0,023 - 0,00 - 7,75 1,84
YPCABaHk 2 15.06.2007 10,00 632 86 0 0,00 100,40 100,40 0,137 - - - 9,04 0,33
YPCABaHk 3 07.06.2007 9,60 806 0 0 0,00 101,45 101,44 2,735 - 0,00 9,06 2,01
YPCABaHk 5 24.04.2007 10,05 1672 0 4 36,08 101,70 101,68 4,075 0,03 -0,07 9,81 3,65
YPCABaHk 6 26.04.2007 10,25 400 36 0 0,00 100,12 100,11 1,545 - -0,09 - 9,05 0,10
®CK E3C-01 19.06.2007 8,80 272 0 2 140,76 102,20 102,20 2,218 - 0,20 5,81 0,73
®CK E3C-02 26.06.2007 8,25 1189 0 19 396,80 103,12 103,10 1,921 0,08 0,10 7,29 2,88
®CK ESC-03 15.06.2007 7,10 632 0 1 14,87 100,32 100,32 1,867 0,01 0,00 7,01 1,63
®CK ESC-04 12.04.2007 7,30 1660 0 4 54,73 100,10 100,10 3,200 0,00 0,12 7,40 3,83
®CK E3C-05 05.06.2007 7,20 986 0 1 0,00 100,13 100,13 2,091 - -0,17 7,27 2,45
XK® Bank-2 15.05.2007 8,50 1147 55 11 393,91 99,90 99,90 2,958 - 0,00 - 8,90 0,15
XK® Bank-3 22.03.2007 8,25 1275 1 0 0,00 100,05 99,99 2,034 - 0,00 - 8,52 0,02
XK® Bank-4 19.04.2007 9,95 1666 575 2 204,18 100,30 100,40 1,717 - -0,03 - 10,01 1,46
LlentpTen-4 20.08.2007 13,80 884 0 19 160,97 113,90 114,08 1,172 0,11 0,14 7,47 2,14
LlentpTen-5 04.09.2007 8,09 1623 531 0 0,00 101,30 101,30 0,332 - 0,51 - 7,26 1,40
LIYH 01 o6n 26.04.2007 11,75 1128 400 1 0,28 100,90 100,90 4,700 0,00 -0,10 - 10,50 0,97
LIYH 02 o6n 25.07.2007 11,44 1036 490 0 0,00 101,30 101,09 1,755 - -0,21 - 10,52 1,27
HOTK-03 06. 09.04.2007 10,90 934 202 1 1,07 101,80 101,80 4,898 -0,05 -0,21 - 7,64 0,53
KOTK-04 06. 13.06.2007 10,00 994 0 10 60,86 103,30 103,45 0,192 0,12 0,17 8,00 1,56
UeToyrHmk: MMBE, pacyets! barrka SEHNT
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[Tounoxenne 7. OPBY baHka SEHNT
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O®BY "OoxoaHbin 1"

"OoxogHbin 11"

ODBY "Be4Hble LleHHocTn"
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CTOMMOCTb YMCTbIX akTUBOB roHAa "[oxoaHbiu II" MnH. py6.
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CTOMMOCTb YMCTbIX aKTUBOB ¢hoHAa "BeyHble LLleHHOCTU" MIH. py6.
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M3meHeHne ctoumocTu nas

C Hayana
®doHp (OPBY Ctparerus
( ) P pabotbl c Haq?fa 1 oeHb 1mec. 6wmec™ 1rog.™ fons pvchKa & KOSCbeVIU,T*eHT
N roga ueHe, % LWapna
doHpa
[HoxogHbin ArpeccuBHas 209,81% -16,45% 051% -1124% 11,29% 3,80% 38,76 1,47
YHuBepcanbHbI YMepeHHas 55,07% -0,81% -0,05% -0,97% 5,38% 9,52% 13,52 0,72
MepcnexTuBHbIit QOHATPOMSBORHEIX 45 g5o) 49579  111%  -1270%  -0,05% - 10,27 -
WHCTPYMEHTOB
BanioTHbIN ArpeccyviBHas 12,40% 2,59% 0,13% -1,31%  12,98% - 6,18 -
JoxoaHbin |1 ArpeccviBHast 12,97% -16,25% 0,01% -10,50%  9,03% - 9,44 -
Bounbie LoHHocTy  |IHAGKCHLIA (hOHA -2,35% 070%  -191% - - 2,28 -
3ornoTa

RTS USD *** WHpekc PTC 242,39% -3,88% 0,88% -2,26% 16,10%  25,93% 44,25 1,51
RTS RUR*** WHpekc PTC py6nu 200,90% -5,11% 0,87% -3,50% 13,36%  17,02% 41,13 1,49
ZETBI-Corp MHpekc obnvraumin 42,24% 1,92% 0,05% 0,90% 4,57% 9,35% 9,72 0,60
3onoto KoTtupoeka B L|b P® -0,79% 0,24% -1,26% - - 1,98 -
(*) Hauano pa6otel O®BY "OoxogHbin" 1 "YHuBepcanbHbIn' - 08.12.2003

Hayano pabotel OPBY "BantoTHbin" 1 "MepcnektuBHbin” - 11.04.2006

Hauano pa6otsl OPBY "[oxoaHsbin 1" -24.07.2006

Hauano pa6botbl OPBY "BeyHble LeHHocTH" - 09.02.2007
(**) Ecnu B siueiike cToWT "-", 3HAYUT HEQOCTATOYHO CTATUCTUYECKMX AAHHBIX
(***) Ansa cpaBHeHusi ¢ pybnesbiMu hoHaamu ncnonbayetcs nHaekc RTS RUR, ansi cpaBHeHust ¢ BantoTHbIM doHaom - RTS USD
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VIHBECTUUMOHHbBIV [lenapTaMeHT

Poccua, 129110, Mockea, BarHbIi nep, nom 9
Ten. 7 495 937 Q07 37, goakc 7 495 937 07 36

WEB: htto://www.zenit.ru

HavansHuk denaptameHTa
3aM. HavansHuka denaptameHTa

YnpagneHme npofax

HavansHrk ynpasneHns
3aM. HavarbHVKa
Pyonesble conuraumm
Pyonesble conuraumm
Pyonesble conuraumm
BanioTHele oonmraum

AHaIUTUYECKO. YNPaBneHne

Pyonesble conuraumm
EBpooOnmraLmm

AHAINNG KPEOUTHBIX PVICKOB
AHAINNE KPEOUTHBIX PYICKOB
AHAINNE KPEOUTHBIX PYICKOB

AL
AL

PomaH ['vBroB
Kupmnn Konenosuy

KoHCTaHTVH [locnenos
Anexcen TPeTbAakoB
PowmaH ['ornos
Lvmpunin Enncees
Anexcen bapaHrkos
CeeTtnaHa Arvesel|

A
Oonuraumm

Akos AKosnes
Anexcanap [oTkuH
Onbra Edppemosa
Hatanma ToncTolwerHa
Mapya Cyrmma

Iropb Hy<omH
Lvvmpuin Jlykatos

\/rlpaBneHlAe HOOBEPUTESBHOMO YNpaBieHNA akTBaMn

HavansHyk ynpasneHis
bBpokepckoe obenyxBaHve
bpokepckoe obenyxBaHve

Cepreit MaTtoLmH
VpuHa Krpeesa
Tumyp MyxameTmH

YNpaBneHve opraHmaaLii AONroBOro oMHAHCKPOBAHMS

HavansHrk ynpasneHins
Pyonesble MHCTRYMEHTHI
BantoTHble MHCTRYMEHTBI

Banepuin I'onosaHoB
Anexcen banalios
AHTOH JTnTBAKOB

roman.pivkov@zenit.ru
kopelovich@zenit.ru

sales@zenit.ru

konstantin.pospelov@zenit.ru
a tretyakov@zenit.ru
r.popov@zenit.ru
d.eliseev@zenit.ru
a.baranchikov@zenit.ru
s.agievets@zenit.ru

research@zenit.ru
firesearch@zenit.ru

y.yakovlev@zenit.ru
a.dotkin@zenit.ru
o.efremova@zenit.ru
n.tolstosheina@zenit.ru
m.sulima@zenit.ru

I.nujdin@zenit.ru
d.lukashov@zenit.ru

S.matyushin@zenit.ru
I kireeva@zenit.ru
t.mukhametshin@zenit.ru

Ibcr@zenit.ru
v.golovanov@zenit.ru

a.balashov@zenit.ru
alitvyakov@zenit.ru

Kaxablii aHanuTuK, 3a0eicTBOBaHHbIA B HANUCaHUM AaHHOrO 0630pa, NOATBEPXAAET, HTO BCE MONIOXKEHUS OTPaXaIOT ero COGCTBEHHOE MHEHUE B OTHOLLIEHUN (PUHAHCOBbIX MHCTPYMEHTOB
VNN 3MUTEHTOB. BosHarpaxpaeHne aHanUTUKOB He CBA3AHO HAMPAMYK MW KOCBEHHO C MHEHUSIMU UMW PEKOMEHAAUMAMM, U3NOXEHHBIMW B JaHHOM o63ope. BaHk 3EHWUT He HeceT
OTBETCTBEHHOCTM 3a OMNepauuu TPeTbUX NUL, COBEPLLUEHHBIE HA OCHOBE MHEHWI aHANMTUKOB, U3NOXEHHBIX B laHHOM 0630pe. MHeHWe BaHka MOXET He coBnaaaTb C MHEHWEM aHanuTuKa,
N3MOXEHHBIM B lAHHOM 0630pe.

WHdopmauus, npeacTaBneHHas B 0630pe, OCHOBaHa Ha UCTOYHMKaX, koTopble BaHk SEHUT npuaHaeT HafexHbIMU, TeM He MeHee, BaHk He HeceT OTBETCTBEHHOCTY 3a ee JOCTOBEPHOCTb
1 nonHoTy. OnucaHus PYHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB 1 SMUTEHTOB HE NMPETEeHAYIOT Ha NOMHOTY. [NpoLunbie nokasaTesnn He ABMAIOTCA rapaHTuel CBoero NoBTopeHus B 6yayliem. O630p He
nmMeeT OTHOLWLEeHUA K MHBECTUUMOHHbLIM Uenam nnm dJVIHaHCOBOVI cuTyauumn Tpetbux nuu. Bce MHeHus n pekoMeHaaummn, oCHOBaHHbIe Ha I'Ipe,ELCTaBﬂeHHOI;I I/IH(bOpMaLLI/IM, COOTBETCTBYIOT
Aarte Bbixoga 0630pa n moryt 6bITb M3MeHeHbl 6e3 yBeaoMneHus. 0630p npenocTaBnidaeTCca UCKNK4YNTENbHO B MHd)OpMaLI,I/IOHHbIX uenax u He ABNAETCA npefnoxeHnem Kynutb unm
npodaTtb COOTBETCTBYylOLLME (*)I/IHaHCOBbIe WHCTPYMEHTbI. MHBeCTOpr AOJDKHbI CAMOCTOATENIbHO NPUHUMAaTh UHBECTULIMOHHBIE peLleHud, NCNoNb3ysa 0630p Nub B Ka4yectBe OOHOro u3
CpefCTB, CMOCOGCTBYIOLLMX MPUHATUIO B3BELUEHHbIX pelleHui. O63op noprotoBneH baHkom 3EHWUT pgna pacnpocTpaHeHus cpegn NpodeCCUOHAbHbIX YHaCTHUKOB pPblHKA WU
VHCTUTYLIMOHANbHBIX MHBECTOPOB. He sBnstoLmecs npotheccuoHanbHbIMU YHaCTHUKaMU MHBECTOPbI AOMKHbLI UCKaTb BO3MOXHOCTb [AOMOMHUTENbHOW KOHCY/bTaLuy nepen NpUHATUEM
VHBECTULIMOHHOrO pelueHuns. OB630p MOXET copepXaTb MH(MOPMaLMIO U peKOMeHAauuM KacaTenbHO (HMHAHCOBbLIX WHCTPYMEHTOB, HEAOCTYMHbIX ANS MOKYMKU WU Mpofaxu
HenpoeCCMOHanbHLIMU YHaCTHUKAMU PbIHKA.

BaHk 3EHUT MoXeT BbICTynaTb MapKETMENKEPOM MO OAHOMY MW HECKONbKUM (PUHAHCOBLIM UHCTPYMEHTaM, YMOMSHYTLIM B AAHHOM 0630pe U UMETb MO HUM [JIHHbLIE UMK KOPOTKUE
nosuumn. bank 3EHUT Takxe MOXeT NpefocTasnsTh yCyrn (OMHAHCOBOrO COBETHMKA W BbICTYNaTb OPraHW3aTopoM W aHaeppaniTepoM Mo NpoeKTaM KOpropaTMBHOMO (OMHAHCUPOBaHUS
OfHOM M3 yKa3aHHbIX B 0630pe KOMNaHWn.

[ononHuTtenbHas UHopMaLums 1 CoNpPoBOAUTENbHAs [OKYMEHTALMS MOXET ObITb NpefocTaBneHa no 3anpocy. © 2004 baHk 3EHUT.
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